Avaliação de um Capital com Correção Monetária by Amaral, Antonio Pereira do
AVALIAÇÃO DE UM CAPITAL COM 
CORREÇÃO MONETÁRIA
Antonio Pereira do Amaral*
A correção m onetária, surgida na a tu a l co n jun tu ra  econô- 
m ico-financeira do Brasil, modificou substancialm ente o p rob le­
ma da avaliação de capitais.
É um  novo com ponente que não pode deixar de ser consi­
derado na solução de problem as de avaliação de valores atuais, 
m ontantes ou amortizações.
Neste trabalho  procurarem os expor e resolver alguns destes 
problem as relativos a um  capital.
Quando avaliam os um  capital no regim e de correção m one­
tária, três casos principais podem  ocorrer:
1.°) a correção m onetária verifica-se em  in tervalos de tem ­
po iguais ao período da taxa  de juros, isto é, se a tax a  de ju ros 
é anual a correção é anual; se a taxa  de ju ros é sem estra l a
correção é sem estral, etc.;
2.°) a correção m onetária ocorre em  in tervalos de tem ­
po que são m últip los do período da taxa  de juros;
3.°) a correção m onetária ocorre em  in tervalos de tem ­
po que são subm últiplos do período da tax a  de juros.
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1.° Caso
I — SISTEM A DE CAPITALIZAÇÃO SIM PLES
M ontante
Cham em os M* o m ontante de um  capital C, colocado a 
ju ros simples, antes de efetuada a t* correção m onetária e Mt  
o mesmo m ontante após a correção.
Na capitalização simples a taxa de ju ros incide apenas sobre 
o capital inicial e a respectiva correção m onetária. Não incide 
sobre os juros acumulados, nem  sobre a correção m onetária 
dos juros.
Chamemos a t a taxa de correção m onetária correspondente 
à ta correção.
N estas condições, temos:
M0 =  C =  capital inicial.
Mi z= m ontante no fim  do prim eiro período, antes de efetuada 
a p rim eira  correção m onetária.
Mi =  C +  Ci =  C (1+i) (i é a taxa de juros)
Mx =  m ontante no fim  do prim eiro período após a correção 
m onetária.
M* =  M + M a — M (1 + a ) i 1 l i  1 v r
ou
H  =  C (1 + i) (1 +  a j
P ara  o cálculo de M2 e M2, como estam os tra tando  de ca­
pitalização simples, devemos decom por Mx em  duas partes: 
um a correspondente ao capital inicial corrigido e a ou tra  cor­
respondente aos ju ros do prim eiro período tam bém  corrigidos.
Assim:
M  =  C (1 + a ) +  Ci (1 +  a ) i '  r  v r
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G eneralizando para  n períodos, temos:
n  n_
M =  C H  ( l  +  a ) +  Ci n  I I (1 +  a )
n j= l j j= l j
OU
n
M =  C (1 +  in )  l J (1 +  a.)n v j= l r (1)
Se a. p= a qualquer que se ja  j, j =  1, 2, 3, n, temos:
Mn =  C (1 + in )  (1 H- a ) "  ( 1 ’)
VALOR ATUAL
Como sabemos, o valor a tu a l de um  capital, no sistem a de 
capitalização sim ples, pode ser calculado adotando-se o descon­
to com ercial ou por fora, ou adotando-se o desconto racional ou 
por dentro.
N este trabalho  estudarem os apenas o valor a tual adotando o 
desconto racional porque o desconto comercial, para  prazos lon­
gos, pode ap resen tar graves distorções, mesmo sem considerar­
mos a correção m onetária e, para  prazos curtos, o problem a da 
correção m onetária não apresenta interesse.
No sistem a de desconto racional a taxa  de desconto confun­
de-se com a tax a  de juros. Neste sistem a podemos defin ir o 
valo r a tu a l de um  capital C com prazo n  como sendo um  capital 
Ã  ta l que, se investirm os A no mesmo prazo n  obterem os o 
m on tan te  C
Então, pelo que vimos no estudo do m ontante, temos: 
n
C =  A  (1 + in )  I I (1 +  a.), donde:
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Se a. =  a qualquer que seja j, j =  1, 2, 3, temos:
2o Caso
Neste caso, a correção m onetária verifica-se em  in tervalos 
de tem po que são m últiplos do período da taxa. Desejam os 
assim, se a taxa  de ju ros for, por exem plo, m ensal, a  correção 
m onetária poderá ser bim ensal, tr im estra l etc.
Suponham os que a correção m onetária  ocorre em  cada k 
períodos da taxa  de ju ros e que o início do prim eiro  período 
de capitalização coincide com o início do período de correção 
m onetária.
3 _  SISTEMA DE CAPITALIZAÇÃO SIM PLES
M ontante
Como fizemos para  o prim eiro  caso, Mt será o m ontante 
do capital CTno fim  do t° período de capitalização. Então, Mk 
será o m ontante no fim  do k° período de capitalização antes de 
efetuarm os a l .a correção m onetária e "ML o mesmo m ontante 
após a correção. M2_k será o m ontante an tes de efetuada a 
segunda correção e M2k o m ontan te após a correção. E assim  
por diante.
Nestas condições, na capitalização simples, temos:
M =  C +  CMk
e
M — M +  M a — M (1 +  a )  k k k l  k l
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N este segundo caso, para  facilita r a com preensão e as de­
duções, fizemos a suposição de que o início do período de cor­
reção m onetária  coincidia com o início do prim eiro  período 
da tax a  de juros.
Suponham os, agora, que isso não ocorra e que tem os r  
capitalizações antes que se verifique a l .a correção m onetária 
e após a ú ltim a correção o prazo se estenda ainda por_s pe­
ríodos de capitalização.
Se se tra ta r  de capitalização simples, depois de decorridos 
r  períodos de capitalização, (r  <  k) o m ontante sobre o qual 
se faz a l .a correção m onetária é:
M  =  C (1 +  i r)
r
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Como r  é apenas um a fração de período de correção m one­
tá ria  esta deverá ser fe ita  proporcionalm ente.
Então, o m ontante, corrigido após a l .a correção m onetária  
será:
r^ i
Suponham os que o prazo com preenda p períodos in te iros 
de correção m onetária. No fim  desses p períodos te rão  ocorri­
do mais p correções de taxas a a
£  u
a e os períodos de 
P"fi
capitalização correspondentes serão em  núm ero  de p k.
Então, o m ontante, já  corrigido no fim  desses p períodos,
sera:
Após o últim o período in teiro  de correção m onetária  te re ­
mos, ainda, um  in tervalo  de tem po com s capitalizações ( < k ) .
Farem os, tam bém , p ara  esse período s a correção m onetária
proporcional e terem os, então, o m ontan te no fim  do prazo que é:
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3.° Caso
Neste caso, como é fácil de ver, as taxas de correção m one­
tá ria  e de ju ro s são aplicadas de m aneira  inversa à do 2.° Caso. 
Então, as fórm ulas finais tam bém  se invertem . Assim, temos:

